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Le travail examine le rôle des prix dans le processus d'ajustement de la
balance commerciale des pays de la zone cfa et vérifie la pertinence de la
condition Marshall Lerner. Nous avons dérivé des fonctions d'importation et
d'exportation à partir d'un problème d'optimisation dynamique puisé dans
l'article de Reinhart(1994). Nous nous sommes servis des tests de
cointégration.
L'étude est calibrée sur le Cameroun, la Côte d'Ivoire, le Gabon et le
Togo.
Les résultats laissent croire qu'il n'existe pas de relation de long terme entre les
prix, les exportations et les importations. La condition Marshall Lerner s'est
révélée non valable à court terme. La révision des hypothèses sous-jacentes à
cette condition a mis en exergue les élasticités des importations dans les
possibilités de réussite de cette dévaluation.
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Lorsqu'un pays est continuellement confronté à des déséquilibres
de sa balance commerciale, la dévaluation est généralement le dernier
moyen utilisé pour relever la performance de ses produits, en d'autres
mots, rétablir sa compétitivité sur les marchés internationaux. C'est
dans cet esprit que les pays de la zone franc ont subi en janvier 1994
une dévaluation de leur monnaie. Le franc CFA a ainsi été dévalué de
50% par rapport au franc français.
La théorie économique traditionnelle reconnaît effectivement le
rôle stabilisateur du taux de change. Elle atteste que la diminution du
prix d'une monnaie peut par le changement dans les prix relatifs qu'elle
suscite, résorber les déséquilibres de la balance commerciale. Une
condition, la condition Marshall-Lerner (ML) précise les circonstances
de réussite de cette politique. La condition ML lie la réussite de la
dévaluation à la somme des élasticités-prix de la demande
d'exportation et d'importation. Elle stipule que la dévaluation ne conduit
à une amélioration de la balance commerciale à long terme que si cette
somme en valeur absolue est supérieure ou égale à l'unité.
Pensant à la dévaluation du franc CFA, il est intéressant de
revenir sur cette condition. Lors des négociations de cette dévaluation,
on s'est sûrement interrogé sur la sensibilité du commerce aux
variations de prix. La structure du commerce de ces pays peut-elle
répondre significativement à une telle politique ? La condition ML est-
elle valable dans ces pays? L'intérêt de notre travail se trouve dans ces
questions auxquelles nous allons tenter d'apporter des éléments de
réponse.
Traditionnellement, l'hypothèse ML est testée à partir de la
méthode des moindres carrés ordinaires. Cette méthode peut induire en
erreur dans la mesure où elle demeure à la merci des problèmes
d'inférence, particulièrement l'établissement de liens fictifs entre les
variables. Afin de se départir de ces problèmes, nous utiliserons dans
notre travail les tests de cointégration. Beaucoup d'études impliquant
les séries chronologiques comme la nôtre se font de plus en plus à
partir de ces tests. C'est une autre manière de s'assurer de l'existence
d'une relation de long terme stable entre les variables.
Notre travail s'inspire du travail de Reinhart (1994) qui a aussi
employé la cointégration. Les tests de cointégration vont nous
permettre de vérifier s'il existe une relation stable entre les prix, les
importations et les exportations. À partir de cette relation, nous
pourrons ensuite examiner la politique de dévaluation dans les pays de
l'Afrique subsaharienne qui, il faut le souligner, ont une structure
commerciale différente des pays industrialisés.
Dans un premier temps, nous allons en guise de rappel
présenter les principales approches théoriques de la dévaluation et
passerons en revué les études empiriques élaborées sur cette
problématique. La seconde partie couvrira l'analyse empirique, de la
spécification du modèle théorique aux résultats.
II. REVUE DE LITTERATURE
2.1 Théories de l'ajustement de la balance commerciale
Depuis la disparition du régime de Bretton Wood, le taux de change est
au centre des discussions dans les pays en développement. En effet, lors de la
rupture du système de parité avec le dollar, peu de ces pays ont adopté un
système de taux de change flexible comme les pays industrialisés. Ils ont plutôt
opté pour un taux de change fixe par rapport à un panier de monnaies ou par
rapport à une seule monnaie. La conséquence directe de leur choix est
l'utilisation du taux de change comme instrument de stabilisation économique.
Trois approches théoriques tentent d'expliquer le mécanisme
d'ajustement de la balance commerciale: l'approche des élasticités, l'approche
de l'absorption et l'approche keynésienne. La section qui suit résume les points
essentiels de chacune de ces trois approches.
2.11 L'approche des élasticités
Initiée par Bickerdike (1920), Robinson (1937), l'approche des élasticités
vise à déterminer l'impact d'une dévaluation nominale (ou d'une dépréciation)
du taux de change sur la balance commerciale. Marshall (1923) et Lerner(1944)
ont par cette approche proposé une formule reliant les élasticités de la balance
commerciale par rapport au taux de change aux élasticités sous-jacentes des
demandes d'exportation et d'importation. Ils démontrent par cette formule que
l'issue d'une dévaluation dépend de la grandeur de ces élasticités .
Nous expliquons dans cette partie la dérivation de cette formuleV Pour
trouver l'élasticité de la balance commerciale par rapport au taux de change, il
faut d'abord trouver cette élasticité en fonction des élasticités des valeurs
d'importation et d'exportation. Ensuite, traduire ces élasticités en élasticités
d'offre, de demande d'exportation et d'importation. Par transition, on aura enfin
l'élasticité de la balance commerciale en fonction des élasticités de demande et
offre d'exportation.
En monnaie étrangère (en dollars par exemple), la balance commerciale
d'un quelconque pays s'écrit :
BC = S,-D, = Vx-V„, = PxX-P„M (2.1)
où:
S$ est l'offre de devises au chapitre du compte commercial
D$ est la demande de devises au chapitre du compte commercial
S, = Vx
D, = V„
Vx :est la valeur des exportations
Vm : est la valeur des importations
En différenciant par rapport au taux de change, r et en divisant par Vm
on a :
dBCIVn, dSdVm dDilVn,
,  , =-7-;— , , (2-2)
dr tr dr tr dr ! r
avec r = nombre de dollars pour une unité monétaire nationale
Soient, Etb, Es, et Ed respectivement les élasticités de la balance commerciale,









L'équation (2.2) devient ainsi :
Vx
Etb = "^Es - Ed (2.3)
V tn
^ La démonstration est celle effectuée par Kindleberger(1981).
On a ici l'élasticité de la balance commerciale en fonction des élasticités des
valeurs d'exportation et d'importation. Il faut maintenant expliciter Es et Ed en
termes des élasticités d'offre et demande d'exportation et d'importation.
Sur le marché des biens d'exportation, l'équilibre est tel que :
X = Sx{P^) = DJiPx) (2.4)
dX! X dPxlPx
dr/r dr/r
dX = ^^(rdPx + Pxdr) = ^ ^dPx
dXIX^l ^{rdPx + Pxdr) = ^dPx
S, Dx ^x
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(2.5)
où Sx, dx respectivement, représentent les expressions entre crochets à gauche
et à droite. Ces expressions représentent les élasticités de l'offre et de la
demande des biens d'exportation.











Es = — + n
d
dx-\-\
x- Sx dx — Sx {dx / 5x) -1
En procédant de la même manière, nous obtenons Ed, réiasticité de la
demande d'importation par rapport au taux de change :
^  Sm + 1
{Sn,ldm)-\
Finalement, l'élasticité de la balance commerciale par rapport au taux de
change est :
Ea> =







Comme on peut le constater, les résultats de la politique de dévaluation
sur la balance commerciale ne sont pas évidents. Suivant ces élasticités,
quatre scénarios des effets de la dévaluation ont été répertoriés. L'encadré qui
suit résume ces situations. On peut s'attendre à une amélioration ou une
détérioration de la balance commerciale, et même à des résultats indéterminés.
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Cas Elasticités suDOOSées Effets de la dévaluation sur la
balance commerciale













Ett, = (Vx/Vm)Sx-dm >0







monnaies des acheteurs s'améliore ;
Efc = (VxA/m) Sx + Sm + 1>0






monnaies des vendeurs Ett, = (VxA/m)(-dx-1)-dm><0
La formule de Marshall et Lerner est dérivée du quatrième cas. Pour retrouver
cette formule, il faut encore simplifier l'expression (2.6) en multipliant par son
deuxième membre à droite par l'inverse de l'élasticité de l'offre d'importation ;











En posant l'hypothèse d'élasticités infinies j». = 5* = qo , l'expression traduisant
l'élasticité de la balance commerciale par rapport au taux de change devient :
ES) — (— — l) — dm
Vm
(2.8)
Aussi longtemps que la balance commerciale n'est pas excédentaire avant la
dévaluation, (VxA/m < 1), Etb est positif si la somme des élasticités des demandes
d'importation et d'exportation en valeur absolue est supérieure à un, autrement dit;
|dx + dml> 1. C'est la fameuse condition de Marshall et Lerner. Lorsque cette
condition est remplie et que les hypothèses qui la sous-tendent sont satisfaites, la
dévaluation améliore la balance commerciale.
2.12 L'approche de l'absorption
Développée par Alexander (1952), l'approche de l'absorption repose sur
l'identité exprimant la balance courante en fonction du revenu national, des
dépenses d'absorption (les dépenses de consommation et d'investissement du
secteur publique et des ménages et des entreprises). Selon cette approche, la
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dévaluation n'agit favorablement sur la balance courante que si elle augmente le
revenu national ou alors diminue les dépenses d'absorption. Mais pour que le
revenu national augmente, il faut que la demande étrangère réagisse
favorablement à la chute des prix occasionnée par la dévaluation. En d'autres
termes, les effets de cette politique sur le revenu national dépendent de l'élasticité
de la demande d'exportation et d'importation. On retrouve ici, la condition ML.
Quant aux dépenses d'absorption, leur diminution dépend de la grandeur de la
propension marginale à dépenser dont une partie est imputable aux importations.
2.13 L'approche keynésienne
Selon les keynésiens, la balance courante est fonction du revenu national
et du rapport du niveau de prix domestiques sur le niveau de prix étrangers ajusté
du taux de change. Suite à une dévaluation, deux effets vont jouer sur la balance
commerciale : un effet revenu et un effet prix. L'effet revenu est négatif , car il
relève les importations et de ce fait contribue à la détérioration de la balance
commerciale. L'effet prix comme dans la condition ML dépend des élasticités de la
demande d'importation et d'exportation.
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Toutes ces théories ont la particularité commune d'appréhender la balance
commerciale par des facteurs structurels liés à l'offre et à la demande des biens et
services échangés.
2.2 Études antérieures sur la dévaluation et le commerce
Il n'y a pas de sujet en Finance internationale qui ait suscité autant d'intérêt
que l'élasticité-prix et revenu de la demande d'importation et d'exportation. Outre
les facilités d'estimation et de disponibilité des données, la raison principale de
cet intérêt réside dans l'implication de la valeur de ces élasticités dans
l'application des politiques macro-économiques se soldant comme la politique de
dévaluation à un changement de prix dans l'économie.
De manière générale, les recherches effectuées se concentrent sur les
circonstances conduisant à des effets d'expansion ou de contraction dans
l'économie suite à la hausse du taux de change nominal. La politique de
dévaluation est sensée réduire les déséquilibres externes, promouvoir la
croissance des exportations, accroître la compétitivité internationale du pays. Pour
cela, il faut avant tout qu'il se produise un changement de prix relatifs dans
l'économie, en d'autres termes une hausse du taux de change réel. Par la suite,
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les demandes d'importation et d'exportation réagissent à ce changement du taux
de change réel.
En Finance internationale, on admet généralement qu'à court terme un
changement du taux de change nominal a des effets sur le taux de change réel,
qu'une dévaluation nominale de la monnaie se transforme souvent en dévaluation
réelle. Cependant, cet effet ne dure nécessairement pas longtemps. Une
dévaluation aura un effet durable sur le taux de change réel que si elle est
accompagnée de politiques macro-économiques empêchant les prix intérieurs de
rattraper le niveau de prix à l'étranger. Selon les études, la durée d'une
dévaluation réelle serait de deux à trois ans. L'une des plus connues de cette
décennie est sans doute celle d'Edward (1989).
Edward (1989) s'est appuyé sur 39 épisodes de dévaluation entre 1962-82
pour estimer l'équation du taux de change réel. Pour la majorité des pays dont les
données le permettaient, il a trouvé un coefficient significatif positif pour la
variable dévaluation. La dévaluation nominale donne vraiment lieu à une
dévaluation réelle. Reste que ce résultat n'est valable que sur un intervalle de
temps de 1 an. Poussant un peu plus loin son étude, il a évalué la durée totale de
cet effet. Sur 12 des 39 épisodes, il a observé une érosion des effets réels de la
dévaluation au bout de 3 ans.
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Himarios (1989) a calculé le coefficient de corrélation entre le taux de
change réel et le taux de change nominal de 15 pays sur 2 périodes : 1953-73 et
1975-84 , l'avant et l'après Bretoon Woods. Il a trouvé un coefficient de corrélation
positif. Il s'est également intéressé à la durée de cette corrélation. Il arrive à peu
près au même résultat qu'Edward: après une période de 2 à 3 ans la dévaluation
nominale n'a plus d'effet sur le taux de change réel.
La dévaluation serait donc un phénomène de court, moyen terme. À ce
niveau, les études semblent rencontrer l'unanimité. Par contre, la réponse du
commerce à ce changement du taux de change réel ne réunit pas les
économistes, son ampleur non plus.
Les travaux réalisés dans cette voie débouchent sur différentes conclusions
séparant ainsi les économistes en deux camps: ceux là qui croient aux effets
expansionnistes de la dévaluation et ceux qui plutôt demeurent sceptiques quant
à ses effets. La principale différence entre ces économistes se trouve dans leur
croyance quant à la valeur des élasticités des demandes par rapport au revenu et
au prix. Il y a un groupe d'économistes qui pense que les élasticités-prix et revenu
satisfont l'équation ML, de telle sorte que la dévaluation agit favorablement sur la
balance commerciale. Un autre groupe s'oppose à cette version. Le débat sur les
élasticités de demandes remonte aux années cinquante. Avant ces années un
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cloute subsistait quant à leurs véritables grandeurs. Les premières estimations ont
donné des élasticités si faibles qu'elles ont ébranlé la confiance aux politiques de
variation de prix. Avec Orcut (1950) la confiance s'est en quelque sorte rétablie.
Orcut a dressé une liste de raisons pour lesquelles les élasticités auparavant
trouvées comportaient des biais qui les sous-estiment. Aujourd'hui encore le débat
n'est pas clos, l'évaluation des élasticités de demandes d'exportation et
d'importation est toujours d'actualité.
Khan (1974) a estimé les fonctions de demande d'importation et
d'exportation de 15 pays en développement de1951-69 et a testé l'hypothèse
selon laquelle les changements des prix des produits à l'exportation et des
produits domestiques exercent une certaine influence sur le flux de commerce. Il a
défini ses fonctions dans un contexte d'équilibre et de déséquilibre et les a estimé
par la méthode des carrés à deux étapes. Ses résultats mènent à la conclusion
que les prix jouent un rôle significatif dans les demandes d'importation et
d'exportation. Les élasticités-prix et revenu sont élevées, satisfaisant ainsi la
condition ML. Houthakker et Magee(1969), de qui d'ailleurs Khan s'est inspiré,
ont trouvé le même résultat pour les pays industrialisés.
Bahmani-Oskooee(1984) a vérifié la proposition de Orcutt (1950) selon
laquelle le flux de commerce réagit différemment aux variations temporaires des
15
prix qu'aux changements permanents de prix tels que ceux causés par la
dévaluation. Pour cela il a dérivé une demande d'importation pour un pays en
développement et la demande d'exportation mondiale, toutes deux fonction des
prix relatifs, du taux de change auxquels il impose une structure de retard
distribuée et fonction du revenu également. Selon la procédure Almon, il estime
ces fonctions pour un échantillon de 7 pays en développement. L'idée est de
capter la vitesse d'ajustement du flux de commerce aux changements dans les
prix et le taux de change. Les résultats sont conformes aux prédictions : les
importations et les exportations réagissent plus rapidement aux changements
dans les prix internationaux quand ces derniers sont provoqués par des variations
du taux de change plutôt que les prix relatifs. Il a en outre trouvé une élasticité-
prix faible indiquant ainsi que les prix n'ont pas d'effet significatif sur les
importations des pays en développement.
Goldstein et Khan (1985) ont poussé un peu plus loin leur recherche par
la distinction des élasticités à court terme, long terme, selon les types de produits.
Ils ont trouvé des élasticités différentes dans le temps. Les élasticités-prix sont
plus élevés à long terme (2, 3 ans) qu'à court terme (0, 6 mois) insinuant ainsi la
possibilité de la courbe en J ' ou d'un effet revenu plus fort.
^ Suite à une dévaluation, à cause des contrats signés au préalable et à cause des
délais, on assiste d'abord à une dégradation de la balance commercial puis lentement à
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Rittenberg (1986) a estimé par les moindres carrés ordinaires l'élasticité-
prix propre, l'élasticité-prix croisée et l'élasticité-revenu de 41 pays en
développement non exportateurs de pétrole dans un contexte d'équilibre et de
déséquilibre. Ses résultats démontrent des coefficients d'élasticité-prix croisée et
d'élasticité-revenu de signe positif tandis que l'élasticité-prix est négative. Quant à
leur grandeur respective, les données révèlent que l'élasticité-prix est d'une
moindre importance que l'élasticité-revenu et l'élasticité-prix croisé.
Miles (1987) a exploré la relation entre la balance commerciale, la balance
de paiement et la politique de dévaluation à travers une série de tests statistiques.
Son étude repose sur 14 pays durant les années 60. Il a trouvé une amélioration
de la balance de paiement suite à la dévaluation du taux de change et aucune
preuve d'amélioration de la balance commerciale. L'auteur en vient alors à la
conclusion que la dévaluation n'a que des effets monétaires entre autre un
ajustement du portefeuille.
HIMARIOS (1989), après s'être assuré de la relation entre le taux de
change nominal et le taux de change réel examine l'efficacité de la dévaluation sur
la balance commerciale. Dans son examen, outre le revenu et les prix il tient
compte d'autres variables, comme les dépenses gouvernementales, les balances
une amélioration. Schématiquement cette évolution temporelle de la balance
commerciale prend la forme de la lettre J, d'où l'expression de la Courbe en J.
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monétaires , le taux de change, réel et nominal et une variable d'anticipation de
dévaluation. Il s'est servi d'une approche qui l'amène à observer les effets directs
d'un changement du taux de change nominal. Ses données sont ceux de 27 pays
dans 2 intervalles de temps: 1953-73 la période de Bretton Woods et après de
1975-84. Les résultats soutiennent bien la théorie pour les 2 périodes, la
dévaluation affecte positivement la balance commerciale mais seulement dans un
intervalle de 2 à 3 ans, car au bout de cette période les effets d'une dévaluation
nominale sur le taux de change réel s'estompent.
Rose (1990) par des techniques non structurelles a examiné la relation
entre le taux de change réel et la balance commerciale pour 30 pays en
développement. L'utilisation d'une approche non structurelle a l'avantage d'être
plus directe et moins laborieuse; elle estime la balance commerciale en fonction
du taux de change sans avoir recours à l'estimation préalable des demandes
d'importation et d'exportation, étapes nécessaires dans les approches
structurelles. Rose n'a trouvé aucun effet substantiel du taux de change sur la
balance commerciale. Il a par ailleurs répété le même exercice pour 5 pays
industrialisés avec cette fois la cointégration ; les données aboutissent au même
résultat.
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À partir des données trimestrielles de 1973-88 de 8 pays en
développement, Bahmani-Oskooee (1991) montre que la balance courante et le
taux de change réel effectif sont cointégrés. Autrement dit qu'il existe une relation
de long terme entre ces deux variables, à savoir que la dévaluation améliore la
balance commerciale. Il est à noter que Bahmani s'est servi d'une mesure de la
balance commerciale peu courante, le ratio des exportations sur les importations
afin de d'éviter les problèmes de monnaie en terme de laquelle la balance
commerciale doit être mesurée.
Dontsi (1993) a réformé le modèle traditionnel des élasticités en y
incorporant les réalités des pays en développement comme le coûts des inputs,
les biens d'équipement et la productivité marginale du capital. Dontsti a trouvé
une condition supplémentaire à la réussite de la dévaluation. ; la productivité
moyenne du capital doit être supérieure ou égal à 3.43. Son étude est calibrée sur
le Cameroun.
Comme Bahmani-Oskooee, Reinhart (1994) a évalué l'affectivité de la
politique de dévaluation sur le flux de commerce à l'aide de la récente méthode
économétrique sur les séries chronologiques : la cointégration. Il a ainsi vérifié s'il
existe une relation de long terme entre les prix relatifs et la demande d'importation
et d'exportation avant d'estimer les coefficients d'élasticité prix et revenu . Son
étude porte sur quelques pays en développement d'Amérique, d'Afrique et d'Asie.
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Cette dernière a trouvé que les prix et le revenu suffisent à déterminer l'état
stable des flux de commerce. Cependant, l'élasticité prix tend à être faible, bien en
dessous de l'unité, suggérant ainsi de grands changements de prix pour améliorer
le commerce. L'élasticité revenu des pays industrialisés diffère d'un continent à un
autre ;elle est plus élevée pour les pays d'Asie et d'Amérique Latine que pour les
pays d'Afrique.
2.3 Problématique
Au regard de ces résultats et de tous les autres, nous allons à notre
tour examiner la politique de la dévaluation dans les pays de la zone CFA. Les
pays de la zone CFA sont les pays d'Afrique subsaharienne qui en 1948 ont signé
un accord rattachant leur monnaie au franc français dans une parité fixe de 1 FF
pour 50 CFA. La zone comprend quatorze pays partagés entre deux entités
régionales: la Communauté Economique et Monétaire de l'Afrique Centrale
(CEMAC), qui rassemble le Cameroun, le Congo, le Gabon, la Guinée
Equatoriale, la République Centre Africaine, le Tchad et l'Union Economique et
Monétaire Ouest Africaine (UEMOA) dont font partie le Bénin, le Burkina Faso, la
Côte d'ivoire, le Mali, le Niger, le Sénégal, et le Togo. Chacune de ces deux
entités régionales possède sa propre banque centrale, la CEMAC est affiliée à la
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Banque des Etats de l'Afrique Centrale, la BEAC et TUEMOA à la Banque des
Etats de l'Afrique de l'Ouest, la BEAO.
Depuis le milieu des années 80, ces pays ont connu une
détérioration des termes de l'échange de près de 40% couplée d'une appréciation
de même ampleur du taux de change réel. Ces deux phénomènes pervers ont
érodé la position compétitive de la zone. Pour sortir de cette engrenage, le franc
CFA a été dévalué de 100% par rapport à sa valeur nominale en janvier 1994. Il
est peut être trop tôt d'évaluer les résultats, mais on peut par contre se demander
si la structure du commerce de ces pays peut répondre significativement à une
telle politique. Dans cet ordre d'idées, nous examinerons aussi la validité de la
condition ML. La satisfaction de cette condition rend en quelque sorte les prix
suffisants à changer le flux commercial. Ceci est - il vrai pour les pays de la zone
CFA?
L'étude ne couvre pas tous les pays de la zone, seuls le Cameroun,
la Côte d'ivoire, le Gabon et le Togo ont été retenus comme représentant de la
zone. Chacune des deux régions de la zone est ainsi représentée par deux pays.
Nous nous sommes limités à ces quatre pays, car les économies de cette zone ont
une structure commerciale semblable. Ils exportent tous des matières premières
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agricoles ou minières et importent des équipements industriels, mécaniques, de
transport et des produits alimentaires
Traditionnellement les études de notre genre sont réalisées par l'estimation
directe des demandes d'importation et d'exportation par la méthode des moindres
carrés ordinaires. L'utilisation de cette méthode lorsqu'on a affaire à des variables
non stationnaires peut mener à des erreurs. En effet, Oranger et Newbold (1973)
ont démontré qu'il est possible d'obtenir des relations significatives entre variables
non stationnaires sans qu'il n'en existe vraiment, pour la simple raison qu'elles ne
sont pas stationnaires. En d'autres termes, la méthode des moindres carrés
ordinaires n'est pas appropriée à l'estimation des variables non stationnaires.
Avec la cointégration on évacue ce problème, car elle a pour objet de s'assurer
que les relations entre les variables d'intérêt existent bien, en d'autres mots que
les équations du modèle ont été bien spécifiées.
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2.4 Théorie sur la cointégration
Selon Granger et Engle (1981), les initiateurs de cette méthode, si deux
variables sont intégrées d'ordre un 1(1), et s'il existe une combinaison linéaire
stationnaire de ces variables, alors les deux variables en question sont
cointégrées, c'est à dire qu'elles obéissent à une relation d'équilibre stable. Tous
les tests de cointégration sont basés sur cette logique. Plusieurs tests ont été
développés ; le plus populaire est celui de Granger et Engle(1987), mais celui de
Johansen(1988-91) s'avère plus puissant. Les sections suivant celle-ci sont une
explication succincte des dérivations de ces deux tests.
2.41 Test de Engle et Granger
Le test de Granger et Engle se fait en deux étapes. La première étape
consiste à écrire une équation dans laquelle les variables soupçonnées
cointégrées sont fonction d'elles même et à estimer cette équation par la méthode
des moindres carrés ordinaires. Si par exemple, on cherche à déceler une relation
cointégration entre Xt, yt et Zt, toutes 1(1), on estime l'équation \ suivante:
X, = ao + aiVt +a2Zt+ st,
où 8t est un terme d'erreur
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Ensuite on analyse et le terme d'erreur. S'il se comporte comme un bruit
blanc, autrement dit s'il est stationnaire, les variables Xt, yt et Zt sont cointégrées. Il
existe donc une combinaison linéaire stationnaire des variables Xt, yt et Zt qui
pourtant sont 1(1). Cette combinaison linéaire n'est autre que la relation d'équilibre
de long terme des variables en question.
2.42 Test de Johansen et Jusélius
Le test de Johansen représente les variables dans un modèle à correction
d'erreurs et analyse les propriétés de la matrice d'impact à long terme. Les
modèles à correction d'erreurs sont ces modèles qui en une équation expriment la
dynamique à court et long terme des variables. En fait, ce test exploite le
Théorème de Représentation de Granger(1983) selon lequel des variables
cointégrées peuvent toujours être représentées dans un modèle à correction
d'erreurs. En d'autres mots, si les éléments d'un vecteur Xt sont cointégrés, ils
peuvent s'écrire sous cette forme:
AXt = nXt.i + Ti AXt.i + ...+ Tk-iAXt-k+i + s,, t = 1,...,T (3.1)
où Xt est un vecteur (pxl ) de variables 1(1 ).
^ Le choix de la variable à expliquer est arbitraire, on aurait pu également choisir yt ou Zt
comme régresseur. Pourvu que la régression donne un terme d'erreur stationnaire.
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Ti sont des matrices (kxp) de paramètres, matrices représentant les relations de
court terme entre les variables,
n est une matrice (1 xp) capturant la dynamique de long terme des variables et st
sont termes d'erreurs lesquels sont indépendants et N(0,Q).
L'objet du test de Johansen est de caractériser la structure de
corrélation entre Xt ~ 1(1) et AXt stationnaire après correction par les retards
AXt-1 AXt-k+1. Normalement, il n'y a pas de corrélation entre un processus
stationnaire et un autre non stationnaire. Mais lorsque les variables sont
cointégrées, la corrélation existe et c'est à partir de cette corrélation que
s'établissent les relations de long terme: les relations de cointégration. Cette
corrélation est saisie à travers les coefficients de corrélation canoniques entre Xt
et AXt. Ces coefficients de corrélation canonique sont représentés par les racines
propres. Lorsque ces dernières sont élevées, les vecteurs propres V» qui leur sont
associés produisent un processus VjtXjt' très corrélé à AXt et par conséquent tout
aussi stationnaire que AXt. Le test de Johansen est ainsi basé sur le rang de la
matrice IlV Par définition, le rang d'une matrice est le nombre de racines propres
non nulles. La présence de cointégration entre les variables est détectée par la
comparaison du rang de n : r au nombre de variables du système : p. Trois
situations sont possibles :
^ Pour plus de détails sur l'intuition de ce test, voir Johansen(1995).
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(1) Si r = 0, Il n'y a pas de cointégration, la matrice n est nulle, toutes les racines
propres sont nulles. La corrélation entre AXt et le processus causé par les
vecteurs propres rattachés à ces racines caractéristiques est nulle. Et dans
cette situation, on est plus en présence d'un modèle de correction d'erreurs,
mais un modèle standard VAR en différence.
(2) Si r = p, la matrice n est de plein rang ; toutes les racines caractéristiques
sont non nulles. Dans ce cas, la corrélation entre Xt et AXt est si forte que le
processus Xt possède la même propriété de stationnarité que AXt.
(3) Si 0< r< p, les variables sont cointégrées. Certaines racines propres sont
nulles et d'autres sont non nulles. Les vecteurs propres associés aux racines
propres non nulles sont corrélés à AXt et sont ceux qui constituent les vecteurs
de cointégration. Si tel est le cas, la matrice II peut alors s'écrire sous cette
forme:
n = ap'
où a constitue la vitesse d'ajustement des paramètres vers la relation de
cointégration
P' comprend les vecteurs de cointégration.
L'estimation des paramètres a, p et r du modèle (3.1) se fait par la méthode du




Za = AXt-i + ...+ Fk-iAXt-k+i
Le modèle (3.1) devient alors :
Zo, = nZi, + rzzt + Et (3.2)
La logique du MV est basée sur la régression de ( Zot - rZ2t ) sur Zn par la
technique des moments.
Selon cette technique (3.2) devient :
ZAZx=n^f, z„Z2,' + riz ZaZa' (3.3)
i  (=1 <=l z
Adoptant la notation suivante :
Mij=^E ZitZ),' i.j = o, 1,
z  f=i
(4.3) <» IVI02 = n Mi2 + r M22 (3.4)
=> r( n ) = Mo2M'^2 - n M12 u\2 (3.4')
En substituant (3.4') dans (3.2) on a :
Zot ~ [ M02M ^22 " H Mi2 m ^22 ] Z2t + n Zit + Et
— M02M ^22 Z2t - n Mi2 m ^22 Z2t+n Zit + Et
Zot = M02M ^22 Z2t - n (Mi2 m ^22 Z2t - Zit )+ Et
Et = Zot - M02M ^22 Z2t + n (Mi2 m ^22 Z2t - Zit )
Posant :
Rot = Zot - M02M ^22 Z2t
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Rit = Zit - M12M ^22 Z2t
On obtient ;
Et - Rot - n Rit
=> Rot = n Rit + Et (3.5)
où Rot et Rit sont les résidus respectifs des régressions Zot = AXt et
Z2t = Xt.1
sur les variables retardées AXt.i AXt-k+i. On peut alors écrire la vraisemblance
concentrée du modèle (3.5) :
L(n.n) = |o|-^''exp{^ i; (Rot-nRit)'n-^Rot-nRit) } (3.6)
2  t=i
Les conditions de premier ordre donnent :
n = ( Ro,R„')( RnR,,')'
^ <=1 ^ t=l
n =^i; [ ( Rot Rot' ) - (Rot Rit' ) (Ri. Rit' ï' (Rit Rot') ]
^ /=!
En faisant usage des notations précédentes,
Si=yZ R«Rit (U = o,k)
On a :
n = Soi S11
Cl — Soc ~ Soi S11 ^  - S10
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D'où, la vraisemblance maximale :
L^(n,D) = I n I ■■"' = I Soo - Soi Su"' - Sio I (3.7)
L'hypothèse de base de Johansen et Jusélius est que s'il y a cointégration,
la matrice n peut être décomposée comme suite :n = aP'.
Le modèle (3.5) s'écrit alors ;
Rot = aP'Rit + 8t (3.8)
On peut estimer a ,p et n en régressant Rot sur Rn partir de (3.7). Fixant p les
estimateurs du MV de a et p sont:
a(p) = Soi P (P'Sii P)-' (3.9)
n(P) = Soo -Soi P( P' Slip)-' P' Sio
La substitution de (3.8) dans (3.7) nous donne la vraisemblance contrainte :Lmax'
^( a(p) ,p, 0(p)) = I n (p)| = I Soo - Soi P(P' Sii p)-'p'Sio| (3.10)
L'estimation de p s'obtient en maximisant cette vraisemblance. Or cette
dernière peut s'écrire sous l'expression de ce déterminant :
I Soo - Soi P(P' Swc P)'1P'Sko I = 1 SooI I P'( Su - SioSoo"' Soi)p 1 1 p'SnPf'
Minimiser cette expression revient à maximiser la vraisemblance maximale (4.10).
Cette minimisation passe par la résolution de l'équation caractéristique suivante :
I X Sii- Sio Soo ^ Soi| — 0
où X = Xp) sont les racines propres. Les vecteurs propres associés aux plus
grandes racines propres, constituent les vecteurs de cointégration
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P = (V1,..., Vr)
En définitive, sous l'hypothèse Ho : n = ap' ie 0<r<p
Uax'^''(Ho)=|Soo|
1=1
Sous l'hypothèse alternative Hi : r = p
Uax""'(Hi) = I Sool
1=1
Le Rapport des Vraisemblances est alors :
Qmax=-ri; ln(1-Xi)
C'est la statistique de la trace, encore appelée Xtrace : elle teste l'hypothèse nulle
Ho: r < q contre l'hypothèse alternative r > q+1 {q<p). Si le X^race calculé est
supérieur à sa valeur critique, on rejette l'hypothèse nulle, le cas échéant, on
accepte l'hypothèse nulle.
Une autre statistique calculée pour un test emboîté sert également à déterminer le
nombre de vecteurs de cointégration. Il s'agit du Xmax :
Xmax" -Tln(1-Xq+i)
Il teste l'hypothèse nulle Ho : r = q contre Hi : r = q+1 vecteurs de
cointégration. Pareillement si Xmax calculé est supérieur à sa valeur critique, on
^ C'est en fait l'équation (4.7) simplifiée comme (4.10).
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3.1 Spécification du modèle
3.11 Le modèle économique
Le modèle provient de l'article de Reinhart (1994). Il décrit les relations
commerciales entre deux pays : un pays développé et un pays en développement.
Afin de simplifier les choses, on prend dans chacun des deux pays un agent
économique représentatif qui a une durée de vie infinie. La préoccupation de ces
agents est de trouver le plan optimal de consommation qui leur procurera une
certaine utilité à chaque point du temps.g
Dans le pays en développement, l'agent consomme deux biens: un bien
importé, Mt et un bien domestique non échangeable. Ht. Ils possèdent une fonction
d'utilité Cobb Douglas :
U = Ht''Mt'' (4.1)
a et b étant les proportions respectives dans lesquelles le bien domestique et le
bien importé Ht et Mt sont consommés.
Il exporte vers le pays développé un bien Et qu'il ne consomme pas. Il possède
une dotation initiale constituée du bien domestique Qt et du bien exporté Et. Il a
hérité d'un stock de dette impayée, A au taux d'intérêt mondial r*. Le
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comportement de cet agent est tel qu'avec son revenu il paie d'abord les intérêts
sur la dette, ensuite avec le reste, il consomme le bien domestique et/ou le bien
importé lesquels lui procurent une utilité instantanée. À chaque fois qu'il désire
consommer plus que sa dotation ne lui permet, l'individu prélève sur le stock de
dette hérité. Son choix de consommation affecte donc le niveau de son stock de
dette. Dans le temps, le stock de dette varie comme suit :
^ = Qt + Et (pVp)t - r*A(pVp)t - Mt (p" /p). - H» , (4.2)
0
A = dA/dt est la variation du stock de dette dans le temps
Pt, pt®, pt"" : prix du bien domestique, exporté et importé respectivement
Le problème de cet agent peut donc s'écrire:
Max U = Jt"=o [ Ht® Mt" ] exp(-pt),
La fonction d'utilité en logarithme, :
Max U = Jt"= 0 [a In (Ht) + b In (Mt)] exp(-pt), (4.3)
sous contrainte :
^ = Qt + Et (p®/p)t - r*A(p®/p)t - Mt (p"" /p)t -Ht
L'équation (4.3) traduit la valeur présente des utilités optimales escomptées par
l'individu à chaque point du temps.
p est le taux de variation des préférences dans le temps et est par conséquent le
facteur d'actualisation.
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On considère le bien domestique comme numéraire. Le stock de la dette est
exprimé en termes de prix relatifs des exportations.
On est donc en présence d'un problème de contrôle optimal en temps continu où
Mtet Ht sont les variables contrôle et At, la dette est la variable d'état \
La résolution de ce problème passe par la maximisation de l'Hamiltonien^ suivant:
H4"-o [a ln(H,) + b ln(M,)] exp(-pt) + X, [Qt + Et (pVp)t - r*A(p7p)t - Mt (p'" /p)t -(Ht)]
Les conditions de premier ordre donnent la relation entre le bien importé et le bien
domestique : Ht = (a/b) Mt (p"* /p)t.
En résolvant la contrainte de budget, on obtient la fonction d'importation:
log(Mt) = log {Qt + [Et - r*A] (p7p)t - Ht} - log(p'"/p )t (4.4)
À l'équilibre, les conditions sur les marchés domestiques sont telles que la
demande du bien domestique est égale à l'offre, la dotation: Ht = Qt. On a
finalement une équation d'importation suivante :
log(Mt) = log {[Et - r*A] (p7p),} - log(p"'/p )t (4.4')
Telle qu'elle est écrite, la fonction d'importation dépend de deux variables : la
variable dans l'accolade et la variable prix relatifs des importations. La variable
dans l'accolade est la différence entre la dotation en recette d'exportation et les
^ Les problèmes de contrôle optimal sont une catégorie des problèmes en optimisation
dynamique. Voir Kamien et Schwartz (1991) et Chiang (1992) pour les problèmes en
optimisation dynamique.
^ L'Hamiltonien est en optimisation dynamique ce qu'est le Lagrangien en temps statique.
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dépenses d'intérêt. C'est en fait, le revenu réel permanent de l'individu. Nommant
ce revenu, Yt, l'équation (3.4') devient:
log(M,) = log (Y,) - log(p», (4.5)
Dans le pays développé, l'agent consomme également 2 biens: un bien
importé et un bien domestique non échangeable Et et Ht* respectivement. Il
exporte vers le pays en développement un bien Mt qu'il ne consomme pas. Il
possède une dotation initiale Qt* en bien domestique et en bien exporté Mt. Il a
hérité d'un investissement A sur lequel il perçoit des intérêts. Il consacre le revenu
de ses intérêts à la consommation et le reste est investi. À chaque fois qu'il désire
augmenter sa consommation, l'individu réduit son investissement. Son choix de
consommation influence donc l'évolution de ses investissements. Dans le temps
l'évolution du stock d'investissement s'écrit :
^ = Qt* + Mt (p'"/p*)t+ r*A(pVp*)t - Et (pVp*)t - Ht* (4.6)
Son problême revient à ;
Max U = Jt". 0 [ a* ln(Ht*) + b* In(Et)] exp(-pt) (4.7)
sous contrainte
^ = Qt + Mt (p'"/p*)t+ r*A(pVp*)t - Et (pVp*)t - Ht*
On a l'Hamiltonien suivant :
H=Jt% [ a ln(Ht*) + b In(Et)] exp(-pt) + Xt [ Qt + M» (p"'/p*)t+ r*A(pV)t - Et(pV)t - Ht*]
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Par les mêmes procédures de résolution on a :
H,*= (aA))* Et(p7p*)t
log{Et) = log {Qt' - H,* + M» (p'" /p*)t + r*A(pVp*), } - log(pVp*)t (4.8)
Comme dans le cas de l'agent dans le pays en développement, à l'équilibre l'offre
du bien domestique est égale à la demande, Qt* = Ht*, et en considérant la
variable dans l'accolade comme le revenu permanent du pays, la fonction
d'importation finalement est :
log(Et) = log (Yt*) - log(p'/p*),
Considérant la possibilité que le modèle n'explique pas entièrement la
réalité, on rajoute un terme d'erreur lequel est stationnaire. On a finalement les
équations d'importation et d'exportation suivantes:
log(Mt) = log (Yt) - log(p'"/p )t + et" (4.9)
log(Xt) = log (Yt*) - log(pV)t + e ' (4.10)
D'après notre modèle, à long terme les importations et les exportations sont
fonction du revenu permanent des pays et des prix relatifs des importations et
exportations.
36
3.12 Hypothèses du modèle
La dérivation de ces fonctions d'importation et d'exportation repose sur des
hypothèses que nous allons énumérer dans cette partie. La première hypothèse
concerne l'identité des préférences des individus dans chacun des pays. Elle nous
permet de concentrer les décisions de consommation des habitants d'un pays à
un seul agent du pays. La deuxième hypothèse met en évidence la différentiation
des produits. Ni les importations, ni les exportations ne sont des substituts parfaits
aux biens domestiques. C'est l'hypothèse centrale du modèle de substituts
imparfaits de l'approche keynésienneV Beaucoup d'études ont montré que la loi
d'un prix unique n'est jamais observée même pour des produits identiques,
prouvant ainsi la substitution imparfaite des produits. Ostry et Reinhart(1992),
Ogaki, Ostry et Reinhart(1994) en calculant l'élasticité de substitution temporelle
entre les produits confirment cette substitution imparfaite des produits dans le
commerceV Cette hypothèse de substitualité imparfaite des produits implique que
les biens échangés ne sont pas en concurrence avec le bien produit localement
sur le marché domestique. Troisièmement, on a fait l'hypothèse de parfaite
mobilité des capitaux. Cela sous-entend que les pays n'ont aucune influence sur
les taux d'intérêt, ce qui reflète la position de notre échantillon de pays sur les
marchés internationaux. Quatrièmement, il n'y a pas d'illusion monétaire ; on a
Voir Goidstein et Khan (1985) pour l'analyse des caractéristiques de ce modèle.
37
donc affaire à un modèle réel. Cet hypothèse nous amène à observer l'effet réel
de la dévaluation sur le commerce. On a comme cinquième hypothèse, les
fonctions d'utilité Cobb Douglas. Elles constituent la forme d'utilité la plus
classique en économie. Elles ne demeurent peut être pas les plus appropriées à
notre situation, mais pour leur simplicité, nous les avons choisies. Beaucoup de
travaux sont plutôt en faveur des fonctions d'utilité CES^. La sixième hypothèse
précise le comportement de l'individu quant à son plan de consommation. Le
modèle exige que l'agent règle d'abord ses dépenses d'intérêt avant
d'entreprendre toute autre dépense. Dans la réalité, les pays n'ont peut être pas
pour priorité le remboursement des intérêts sur leur dette, mais cette hypothèse
nous permet de relier le choix de consommation d'un pays à l'évolution de sa
dette et ainsi d'assujettir son utilité futur et présent au stock de sa detteV La
dernière hypothèse est sous-entendue ; elle considère les importations, les
exportations et la production domestique comme de biens agrégés. Cette
hypothèse a l'avantage de donner des fonctions agrégées, plus faciles à élaborer.
Toutes ces hypothèses sont généralement des hypothèses que l'on
retrouve dans les modèles traditionnels de la Finance internationale lorsqu'il est
^ Les auteurs confinent cette élasticité de substitution temporelle entre les produits dans
un intervalle de 1 à 1.5.
^Ostry et Reinhart (1992) et Hoffmaster(1992) ont utilisé ce genre d'utilité.
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question de dériver des fonctions d'importation et d'exportation. La seule
particularité ici, est le dynamisme du modèle. Le modèle est un modèle dynamique
en temps continu.
3.13 Modèle statistique
L'estimation de nos fonctions d'exportation et d'importation se fera sous la
forme du modèle VAR à correction d'erreurs (3.1) présenté précédemment.
AXt = nXt-i + Fi AXt-i + ...+ Fk-iAXt-k+i + St, t = 1,...,T
avec
AXt = [AEt ,A(p'/p*)t Ayt* ] pour la fonction d'exportation
et
AXt = [ AMt, A(p'"/p)t, Ayt ] pour la fonction d'importation.
Notre étude est axée sur le rôle des prix dans les équations d'exportation et
d'importation, or ces équations comportent également la variable revenu.
L'influence des prix en dépit de la présence du revenu dans les équations peut
être séparé. Il faut comprendre que si les prix sont réellement cointégrés avec les
volumes d'exportation et d'importation, la présence du revenu dans les deux
demandes n'obstrue pas la relation de cointégration. Autrement dit l'inclusion de
^ L'inclusion de la dette dans le modèle ne sert qu'à dépeindre la position réelle de
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la variable revenu dans les équations ne change pas la relation de cointégratlon
entre les prix et les quantités échangées \ On peut donc se concentrer sur les
effets prix malgré la présence du revenu dans la relation.
3.2 Analyse préliminaire
3.21 Les données
Les données sont annuelles et couvrent la période 1968-93, période avant
la dévaluation. Les variables Mt et Et, quantités Importées et exportées
respectivement ont été mesurées par les Indices du volume des Importations et
des exportations, leurs prix par les Indices de valeurs unitaires respectives. Le
produit Intérieur brut, au prix du marché et en francs CFA de chacun des pays de
la zone, représente son revenu permanent. Le PIB de la France est utilisé comme
revenu permanent du pays développé en raison de l'Importance de ses relations
commerciales avec ces pays . Les Indices de prix à la consommation de chacun
des pays ont servi à transformer les valeurs unitaires et le PIB respectivement en
débiteur des pays de réchantillon, une position qui conditionne leur objectifs
économiques.
^ Voir Banerjee, Dolado, Galbraith et Hendry(1993) pour l'omission et l'inclusion des
variables pertinentes et non pertinentes dans la relation de cointégration.
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termes réels. Dans toute la suite de l'étude, les données sont en logarithme, pour
les différencier de leurs valeurs brutes, ils sont écrits en minuscule.
Avant de procéder aux tests de cointégration, on doit s'assurer de deux
choses ; premièrement, que les variables sont non stationnaires, deuxièmement,
que les résidus qui leur sont associés dans le modèle à correction d'erreurs (3.1)
sont de loi normale et indépendants dans le temps. Les tests de Dickey
Fuller(1987), de Béra Jarque(1980) et Ljung Box(1978) ont servi à vérifier
respectivement la stationnarité, la normalité et l'autocorrélation des résidus des
variables de notre modèle.
3.22 Tests de racines unitaires
L'étape préliminaire des tests de cointégration est le test de racine unité.
Ce n'est que lorsque les variables sont intégrées d'un même ordre qu'elles
peuvent posséder la propriété de cointégration. Le test de Dickey Fuller consiste à
déterminer si le coefficient ai est égal à un dans les modèles suivants:
Zt— ao + aiZt-i + a2t + st
Zt = ao + aiZt-i + st
Zt = aiZ^-i + Et
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La différence entre les trois modèles réside dans l'inclusion des composantes
déterministes dans le modèle lesquelles changent la distribution des tests. Les
modèles sont estimés en différence :
Azt= ao + yzt-i + a2t+et , y =
Si Y = 0, ai= 1 la série yt contient une racine unitaire. L'hypothèse nulle qu'on teste
est alors y = 0, présence de racine unitaire à l'aide de la statistique t-stat. Lorsque
la tendance ou la constance ne sont pas significatives dans le modèle, même si, le
t-stat du coefficient y est supérieur à sa valeur critique, on s'abstient de rejeter tout
de suite l'hypothèse nulle. Ce n'est que lorsqu'on est certain de la pertinence ou
non de la constance et/ou de la tendance dans le modèle et que le t-stat est
supérieur à sa valeur critique que l'on peut conclure que la variable est non
stationnaire V Les résultats sont présentés aux tableaux A1 dans l'annexe des
tableaux. Ils révèlent que toutes les variables du modèle sont non stationnaires.
^ Voir Enders(1994) pour une explication détaillée de cette procédure d'estimation du test
de Dickey Fuller.
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3.23 Tests de normalité et autocorrélation des résidus
Le modèle à correction d'erreurs que nous allons estimer est basé sur les
hypothèses de normalité et indépendance temporelle des résidus. Le test de
normalité univarié de Béra Jarque (1980) et le test d'autocorrélation de Ljung
Box(1978) ont été utilisés pour déterminer si nos variables respectent ces
hypothèses. Les résidus examinés sont ceux d'un modèle VAR(2). Les résultats
de ces tests sont également dans l'annexe des tableaux.
Le test de normalité individuelle de Béra Jarque repose sur deux coefficients : un
coefficient d'assymétrie, le Skewness (Sk) et un coefficient d'aplatissement , le
Kurtosis (EK) :





Ut=8it/ai suivant une N(0,1)
Une loi est dite normale si les coefficients SK et EK sont nuls. Le test de Béra
Jarque revient ainsi à déterminer si ces coefficients sont nuls dans chaque
équation du système. L'hypothèse nulle est la normalité des résidus. Distribué
selon une xo/, lorsque la valeur de chacun des coefficients est supérieur au xo)^,
on rejette l'hypothèse de normalité. Les résultats attestent que tous les résidus de
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nos variables possèdent les propriétés de symétrie et de non aplatissement, par
conséquent ils obéissent à la loi normale.
Le test d'autocorrélation des résidus de Ljung Box est basé sur la statistique Q(k)
i=l
Q(k) suit une Lorsqu'il s'avère supérieur à on rejette l'hypothèse nulle de
non autocorrélation des résidus. Dans notre cas, on a testé la possibilité de 5
résidus autocorrélés. Les résultats attestent l'absence d'autocorrélation des
résidus pour tous les pays .
Les hypothèses de non stationnarité, de normalité et d'indépendance
temporelle étant satisfaites par les variables, nous pouvons maintenant procéder
aux tests de cointégration de Johansen(1988-1991).
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3.3 Sélection du modèle et détermination du nombre de vecteurs
de cointégration
3.31 Sélection du modèle
La distribution asymptotique du test de Johansen changeant selon
l'inclusion ou non de variables déterministes dans le modèle à correction
d'erreurs, il est important d'examiner la présence de tels éléments dans le modèle
VAR à correction d'erreurs (3.1). À partir des graphiques, il est difficile de
déterminer à priori quels éléments inclure dans le modèle ou de savoir quels
éléments sont requis dans la relation de cointégration. Johansen (1992b) offre un
test qui détermine quelles variables déterministes inclure dans le modèle.
Simultanément, ce test donne également le rang de la matrice.
Suivant les composantes déterministes, les modèles dans ce test sont
numérotés de 1 à 5 V du plus restrictif au plus général. La statistique de la trace
associée au modèle i et à une valeur j < r du rang de la matrice n , est notée My.
L'hypothèse nulle testée est le rejet simultané du modèle i et du rang r = j lorsque
Mjj est inférieur à la valeur critique. Nous avons commencé le test à partir du
modèle 2. Le modèle 2 restreint une constante dans l'espace de cointégration, le
modèle 3 tient compte des tendances linéaires subsistant dans les variables, mais
^ Cette numérotation est celle de Hansen et Jusélius.(1995).
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ne figurant pas dans l'espace de cointégration, le modèle 4 par contre comprend
les tendances linéaires présentes dans l'évolution des variables.
Les résultats de ce test sont présentés en annexe. Le modèle 2 a été
accepté pour les fonctions d'exportation et d'importation pour tous les pays et cela
pour un rang nul \ Le modèle le plus approprié à nos variables est un modèle
incluant une constante dans la relation de cointégration.
3.32 Détermination du nombre de vecteurs de cointégration
Pour chacune de nos deux relations, nous avons estimé le modèle
(4.1) en y incluant une constante et avec 2 retards pour tous les pays. Le choix du
nombre de retards s'est fait suivant les tests d'autocorrélation et de normalité des
résidus. Les statistiques lambda-max et de la trace sont présentées dans les
tableaux 1 et 2.
Pour ce qui est de la relation des exportations, au seuil de confiance
de 5%, les statistiques W et X^race, inférieures à la valeur critique acceptent
l'hypothèse nulle de zéro vecteur de cointégration pour tous les pays. En
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élargissant la zone de rejet à 10%, le supérieur à la valeur critique, rejette
l'hypothèse nulle de zéro vecteur de cointégration et admet donc 1 vecteur de
cointégration dans tous les quatre pays. Le Xtrac® lui accepte l'hypothèse nulle de
zéro vecteurs de cointégration sauf pour un seul pays : le Gabon .
Dans le cas des importations, au seuil de signification de 5%, les
statistiques Xmax, We acceptent l'hypothèse de zéro vecteur de cointégration pour
tous les pays sauf, la Côte d'Ivoire. Au seuil de tolérance de 10%, le A,max, admet
maintenant l'hypothèse d'un vecteur de cointégration pour tous les pays sauf le
Gabon tandis que le rejette toujours la possibilité de cointégration pour tout
l'échantillon mis à part la Côte d'Ivoire.
En résumé, au niveau de signification de 5%, seule la fonction
d'exportation du Gabon et celle d'importation de la Côte d'Ivoire semblent
constituer des relations de cointégration. En élargissant la zone de rejet à 10%,
les deux statistiques se contredisant, ne mènent plus aux mêmes résultats ; le Xmax
devient plus indulgent que le Xtrace dans le rejet de l'hypothèse nulle.
La présence de variables binaires a été examinée pour le Cameroun
et le Togo à cause de la discontinuité que présente l'évolution de leur variable
^ Le test a uniquement été fait pour sélectionner le modèle qui décrit mieux les variables.
Les résultats qu'il donne quant au nombre de vecteurs de cointégration ne sont pas
retenus à ce stade de l'analyse.
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d'exportationV Cette variable binaire prend une valeur 1 pour l'année durant
laquelle se produit la discontinuité et une valeur zéro pour le reste des années.
Mais leur présence n'a aucunement changé les résultats des tests. Les variables
demeurent non cointégrées.
^ Voir graphiques en annexe.
48
Tableau 1
DÉTERMINATION DU NOMBRE DE VECTEURS DE COINTEGRATION
TEST DE COINTEGRATION DE JOHANSEN
Fonction d'exportation 1968-93
Pays


















^ Les valeurs critiques sont celles de Johansen(1995).
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Tableau 2
DÉTERMINATION DU NOMBRE DE VECTEURS DE COINTEGRATION
TEST DE CGINTÉGRATION DE JOHANSEN
Fonction d'importation 1968-93
PAYS


















^ Les valeurs critiques sont celles de Johansen(1995).
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3.33 interprétation des résultats des tests de cointégration
L'absence de cointégration signifie que les équations dérivées
du modèle ne traduisent pas l'équilibre de long terme des exportations
et des importations dans les pays de l'étude. À défaut de définir des
relations de long terme, les fonctions d'importation (4.9) et d'exportation
(4.10) définissent des relations de court terme. À long terme, les prix ne
suffisent donc pas à déterminer l'équilibre stable du commerce. Ce
résultat a des répercutions sur les effets de la politique de dévaluation.
Si les prix ne déterminent pas l'équilibre de long terme des exportations
et des importations, la dévaluation n'a donc pas d'effets dans cet
horizon de temps. En d'autres termes, les effets positifs de la
dévaluation sur la balance commerciale de ces pays ne seront donc
effectifs qu'à court terme.
Mais il faut prendre ces résultats avec beaucoup de réserve, car
la teneur de nos tests n'est peut être pas très solide. La taille de nos
observations, nous amène à douter de la fiabilité de nos tests. Les tests
de cointégration sont élaborés sur la base de la théorie asymptotique
laquelle requiert un nombre important d'observations pour la tabulation
des valeurs critiques. La table de Dickey Fuller (1988) commence à
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partir de 25 observations, ainsi théoriquement avec ce nombre
d'observations, on peut distinguer une série stationnaire d'une série
non stationnaire. Mais avec si peu d'observations peut-on se prononcer
sur l'existence ou non d'une relation de long terme ? Reinhart (1994) de
qui nous nous sommes inspirés a pu déceler des relations de
cointégration avec le même nombre d'observations. Dans son étude,
elle ne compte même pas ce facteur parmi les biais de son étude. Peu
d'études traitent de la taille de l'échantillon dans les tests de
cointégration de Johansen. Rien ne garantit donc qu'avec un nombre
d'observations plus grand, les résultats seraient différents. Par
conséquent, on accepte que les relations traduites par les équations de
notre modèle sont des relations de court terme. Il y a en effet de fortes
probabilités que les prix dans ces pays ne sont pas suffisants à
déterminer l'équilibre de long terme du commerce à cause de la rigidité
des demandes, offres d'importation et d'exportation. La structure du
commerce de ces pays révèle en effet, qu'ils importent exclusivement
des matériaux de production. Le secteur de production de ces pays est
tellement tributaire de l'importation de ces matériaux qu'à long terme,
leur demande peut devenir inélastique. Quant aux exportations,
exclusivement constituées de matières premières, elles sont
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conditionnées aux mesures de stabilisation des prix sur les marchés
internationaux de telle sorte que leur offre est inélastique. On retrouve
donc dans la structure de commerce de ces pays des arguments qui
cautionnent nos résultats quant au rôle des prix à long terme dans le
commerce.
La partie qui suit va porter essentiellement sur la condition ML.
Comme les prix ne semblent pas déterminer le flux de commerce à long
terme, la condition ML a-t-elle encore un sens dans le cas de ces pays?
3.4. La condition ML
La condition ML comme nous l'avons vue au début de l'étude est
définie sous les hypothèses d'offre d'importation et d'exportation
infinies, de telle sorte que la réussite d'une dévaluation dépend des
élasticités des demande d'exportation et d'importation. Mais lorsqu'on
examine la structure du commerce des pays qui nous intéressent, on
peut s'apercevoir que l'hypothèse d'offre d'exportation infinie est une
aberration. Il est en effet difficile de concevoir que dans ces pays l'offre
de production des biens exportés est infinie. À long terme, l'offre des
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produits d'importation dans ces pays peut effectivement être infinie,
mais celle des produits exportés, à cause de la nature même de ces
produits ne peut pas être aussi élastique que le préconise Marshall et
Lerner. Cette offre de production est une offre de produits primaires
dont la capacité de production est limitée à long terme par des facteurs
physiques comme les aléas climatiques, la fertilité des terres ou la
capacité d'extraction des minerais ou pétrole et aussi par la
participation de ces pays à des cartels ou des accords de stabilisation
des prix sur le marché international V À cause de ces facteurs, l'offre
d'exportation dans ces pays présente une certaine rigidité par rapport à
la demande. Si on enlève ces hypothèses sur les élasticités des offres,
la réussite de la dévaluation ne dépendra certainement plus seulement
de la sensibilité des demandes, mais également des offres.
Revenant à l'équation (2.7) de l'élasticité de la balance
commerciale, et en y posant l'hypothèse d'offre d'importation infinie,
(Sm = oo) sans imposer d'hypothèse sur l'offre d'exportation, on obtient :







On constate qu'en plus des élasticités des demandes d'importation et
d'exportation, l'élasticité de la balance commerciale dépend maintenant
des élasticités de l'offre d'exportation et de l'ampleur du déficit
commercial. À partir de cette expression, il est un peu fastidieux
d'étudier le signe de cette élasticité de la balance commerciale, à moins
de fixer l'offre d'exportation, Sx égale à zéro, c'est à dire de poser
l'hypothèse d'offre d'exportation parfaitement inélastique. Le cas d'une
telle offre d'exportation donne :
E,b = -d^ (5.2)
En d'autres termes si l'offre d'exportation est parfaitement inélastique,
l'issue de la dévaluation dépend uniquement de l'élasticité de la
demande d'importation du pays. Selon l'équation (5.2) pour assister à
une amélioration positive et significative de la balance commerciale à
long terme, il faut que l'élasticité de la demande d'importation, dm soit
d'une grandeur assez élevée et de signe négatif. Ceci revient à dire
qu'il faut que la demande d'importation soit élastique à long terme.
Ce cas, il faut le noter est un cas extrême. Néanmoins, son
examen donne une idée des effets d'un changement de taux de change
nominal sur la balance commerciale dans des pays comme ceux de
notre échantillon où l'offre d'exportation est très inélastique. En effet,
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sans être carrément nulle, réiasticité de l'offre d'exportation des pays
d'Afrique tend vers zéro. On peut donc se servir du cas extrême de
l'offre parfaitement inélastique pour analyser les effets de la
dévaluation dans de telles économies. La dévaluation n'affectera donc
le compte commercial de ces pays positivement que si leur demande
d'importation est élastique. En envisageant une élasticité d'offre
d'exportation qui tend vers zéro, l'analyse garantit l'expansion du
secteur d'exportation après la dévaluation contrairement au secteur des
importations. En effet, même si les pays ne réussissent pas à exporter
toute leur offre, la valeur d'exportation peut tout de même augmenter du
fait de prix en monnaie locale plus attrayants. On est donc certain de
l'expansion du secteur des exportations. Mais à cause d'une offre
d'importation infinie, les effets dans le secteur d'importation ne sont pas
évidents ; ils dépendent de l'élasticité de la demande sur ce marché.
À partir de l'exploration du cas de l'offre parfaitement inélastique,
émane une relation implicite de l'analyse traditionnelle des effets de la
dévaluation dans le processus d'ajustement de la balance commerciale.
La dévaluation agit dans les secteurs des exportations et des
importations, mais sa réussite dépend de la structure de la demande du
secteur où l'élasticité de l'offre est infinie. Si dans les deux marchés.
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l'offre est infinie comme le préconise la condition Marshall-Lerner, la
dévaluation dépend des élasticités des demandes d'importation et
d'exportation. Si l'offre d'importation est inélastique, la dévaluation sera
conditionnée par l'élasticité de la demande d'exportation. Et pour finir si
l'offre d'exportation est inélastique comme dans notre cas, les résultats
de la dévaluation dépendra de l'élasticité de la demande d'importation.
Nous avons tenté d'estimer cette élasticité pour les quatre pays
de notre échantillon. Comme toutes les variables de notre intérêt sont
non stationnaires, nous les avons différenciées avant de les estimer par
la méthode des moindres carrées ordinaires, afin d'éviter les relations
fictives. La demande d'importation a donc été estimée comme suite :
Amt = ao + ai ACp'^/p)! + aa Ayt + et
où ai est le coefficient d'élasticité de la demande d'importation. Les
résultats de son estimation sont présentés au tableau 3. Du point de
vue des signes, les résultats sont partagés ; le Cameroun et le Togo ont
des coefficients positifs, contrairement au Gabon et à la Côte d'Ivoire.
Et en dépit même de leur signe les coefficients d'élasticité sont très
petits supposant des demandes d'importation très inélastiques. Les
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coefficients du T de Student sont très faibles pour tous les pays
reflétant ainsi une forte probabilité que les coefficients d'élasticité
puissent être nuls.
À la lumière de ces résultats et sur la base de la condition de
réussite que nous avons énoncée précédemment, la dévaluation à long
terme n'améliorera que faiblement la balance commerciale des pays
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^ Les chiffres entre parenthèse sont les coefficients du T de Student.
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IV. Conclusion
L'objectif de notre étude était d'analyser le rôle des prix dans
l'ajustement de la balance commerciale. Nous nous sommes
précisément interrogés sur la capacité des prix à réparer les déficits
commerciaux et sur la validité de la condition ML dans les pays de la
zone CFA. À cette fin, nous avons dérivé des fonctions d'exportation et
d'importation à partir d'un problème d'optimisation dynamique décrivant
au mieux le comportement d'importation et d'exportation des pays de
notre échantillon. Pour l'estimation de ces fonctions, nous avons
privilégié une approche par les tests de cointégration plutôt que par
l'approche traditionnelle des moindres carrés ordinaires. Ces tests
reviennent à trouver une relation d'équilibre stationnaire à partir d'une
propriété temporelle, la cointégration que possèdent certaines variables
intégrés d'ordre un, c'est à dire non stationnaires.
Depuis Engle et Granger (1987), les recherches sur la manière
dont il faut retrouver cette propriété entre certaines variables ont
beaucoup évolué. Nous avons favorisé Johansen(1988, 1991) pour la
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supériorité qu'on lui accorde \ Au seuil de 5% de tolérance, sur les huit
relations que l'on a testées deux seulement peuvent être considérées
comme des relations de cointégration. À 10% les résultats ont été en
faveur de deux relations de cointégration, mais à ce seuil on a noté une
contradiction entre les statistiques. En dépit de tout ceci, on a mené la
suite de l'étude sur la base des résultats à 5% c'est à dire est en
acceptant l'hypothèse nulle de zéro vecteur de cointégration pour tous
les pays sauf pour la demande d'exportation du Gabon et celle
d'importation de la Côte d'Ivoire. Nous avons imputé cette absence de
cointégration au fait que les relations décrites par les équations de
notre modèle sont des relations de court terme du fait de la rigidité des
exportations et importations à long terme. Le rôle des prix et par
transition la dévaluation serait donc limités à court terme. Mais il faut
avoir en conscience le fait que nos résultats puissent comporter des
biais du fait d'un nombre limité d'observations.
On a par ailleurs examiné la validité de la condition de réussite
de la dévaluation de Marshall et Lerner. Elle s'est avérée une condition
non valable pour les pays que l'on a étudiés, car leur offre d'exportation
n'est pas élastique à long terme. Il est pratique et courant de fixer les
^ Voir Kremers.Ericsson et Dolado (1992) pour la comparaison des deux
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hypothèses d'offre de production Infinie, car par l'observation des
quantités d'équilibre, on ne peut déterminer les mouvements des offres
et des demandes. Ainsi en supposant les offres infinies, les quantités
d'équilibre peuvent être considérées comme des quantités demandées.
Mais cette hypothèse ne peut pas s'appliquer aux offres d'exportation
des économies africaines en raison de leur participation à des cartels
de producteurs ou des accords limitant leurs exportations sur le marché
international. En se débarrassant de cette hypothèse d'offre
d'exportation infinie, on a trouvé que la réussite de la dévaluation est
conditionnée uniquement par l'élasticité de la demande d'importation.
De manière précise, il faut que la demande d'importation soit très
élastique. Les résultats de l'estimation de cette élasticité ne nous
permettent pas de nous prononcer en faveur de la réussite à long
terme de la dévaluation dans ces pays.
tests.
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TEST DE RACINE UNITAIRE
TEST DE DICKEY FULLER (DFA)
Valeur des T-stat^
Pays Xt mt (p''/p). (p'"/p)t yt
Cameroun 0.638 0.123 -0.112 -0.234 0.401
Cote d'ivoire 0.611 0.157 -0.481 -0.642 0.002
Gabon 0.134 0.679 -1.737 -1.248 0.952








^ Les valeurs présentées sont les coefficients du T-statistique de la variable y dans la
régression Azt= yzt.i+ st.
Les valeurs critiques proviennent des tables de Dickey Fuller(1987). Les parenthèses










r  p-r M2 M3 M4 r p-r M2 M3 M4
T
0  3 30.908 20.909 40.807
1  2 7.881 3.572 12.924
2  1 2.614 0.769 2.498
Valeurs critiques à 5%
0  3 29.177 28.188 29.614
1  2 14.828 14.021 14.145
2  1 4.995 4.905 5.004
r p-r M2 M3 M4
0 3 34.80 29.38 42.20
1 2 19.99 15.34 25.47
2 1 9.13 3.84 12.39
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SÉLECTION DU MODELE






r p-r M2 M3 M4 r p-r M2 M3 M4
0 3 26.556 16.748 27.539 0 3 44.248 44.042 50.095
1 2 12.182 4.982 9.960 1 2 12.744 12.539 16.158
2 1 3.988 0.405 3.300 2 1 5.395 5.289 7.186
Valeurs critiques à 5%
r p-r M2 M3 M4



















r p-r M2 M3 M4 r p-r M2 M3 M4
0 3 31.859 22.431 47.606 0 3 15.535 12.645 32.064
1 2 15.335 11.235 22.026 1 2 6.621 4.607 10.089
2 1 4.486 0.572 0.884 2 1 2.010 0.021 3.442
Valeurs critiques à 5%
r  p-r M2





1  9.13 3.84 12.39
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SELECTION DU MODELE






r  p-r M2 M3 M4 r  p-r M2 M3 M4
0  3 27.152 16.826 42.621
1  2 7.424 4.161 15.562
2  3 3.105 0.093 3.144
0  3 23.602 22.669 27.574
1  2 7.165 6.506 11.147
2  1 2.536 2.143 3.203
Valeurs critiques à 5%
r  p-r M2 M3 M4
0  3 34.80 29.38 42.20
1  2 19.99 15.34 25.47





Pays X, m» (p7p)t (p /p)t yt yt
Cameroun 6.077 4.316 5.059 3.059 5.813
Cote 3.025 1.0431 3.004 2.626 1.040
D'ivoire
Gabon 7.955 4.254 4.930 1.030 0.847
Togo 6.999 8.326 2.309 8.278 2.602
France - 0.392














































STRUCTURES COMMERCIALES DES PAYS
Les structures commerciales des quatre pays étudiés sont brièvement
présentées dans cette annexe afin de faire valoir la nature des produits qui les
caractérisent et de rendre compte de l'hypothèse d'offre d'exportation inélastique.
Comme bon nombre des pays en développement, les économies des pays
de notre étude sont essentiellement dominées par les produits primaires. Ces
produits constituent la quasi-totalité de leurs exportations et contribuent au plus
de la moitié à la formation de leur richesse. Le Cameroun produit principalement
le pétrole, le cacao et le café. Ces trois produits représentent à eux seuls près de
70% des recettes d'exportation du Cameroun. La Côte d'Ivoire est le quatrième
producteur de café et le cinquième de cacao au monde ; ces deux biens
représentent 60% de la valeur de ses exportations. Le Gabon est producteur
exclusif de pétrole et de bois lesquels respectivement représente 80% et 9% de
ses exportations. Quant au Togo, trois produits déterminent son commerce : le
phosphate de chaux , le café et les filés de coton ; leurs poids respectifs dans les
exportations totales sont de 53% 15% et 9%.
Devant l'instabilité des prix à laquelle sont astreintes les matières
premières sur les marchés internationaux, les producteurs ont réagi en formant
des cartels ou en signant des accords. Ainsi le Cameroun, la Côte d'Ivoire, sont
membres de l'alliance des pays producteurs de cacao, la COPAL, et de
l'Organisation Internationale du café et de cacao, l'OIC, le Gabon, le Cameroun
font partie de rOrganisation des Pays Producteurs de Pétrole, l'OPEP^^. Le café,
le cacao, les phosphates, le coton font partie des produits couverts par le
Programme Intégré sur les produits de base de la Conférence des Nations Unies
sur le Commerce et le Développement, la CNUCED. L'objectif majeur de ces
accords ou de ces cartels est de réguler l'offre par des contingentements, des
quotas, mesures qui inéluctablement rendent l'offre d'exportation inélastique.
23,Certains pays peuvent avoir quitté ces organisations au moment de l'étude
SOURCE DES DONNEES
Les données sur les volumes et les valeurs unitaires d'exportation et
d'importation proviennent du Manuel des Statistiques du Commerce des Nations
Unies. Les indices des prix à la consommation proviennent des publications des
Statistiques Internationales du Fond monétaire International. Le Produit Intérieur
Brut, provient du World Tables de la Banque Mondiale. Les inférences statistiques
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